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回顾与展望

◆ 上一讲：跨国企业进行FDI的动机：“为什么”的问题

➢ “探到了金矿”

◆ 这一讲：跨国企业进行FDI的路径：“怎么做”的问题

➢ “准备好铲子挖金矿”
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议程
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◆跨国企业的优劣势
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“外资”作为一种资产 & 负债（Lu et al. 2021）

4



国
际
投
资—

—
2
0
2
5

春
金
融
学
本
科
选
修
课
程

OLI框架（Dunning, 1977）
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CAGE框架（Ghemawat, 2007）
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◆ Netflix纪录片《美国工厂》
https://www.bilibili.com/video/BV11441127g8/?spm_id_from=333.3

37.search-

card.all.click&vd_source=2fc9771984678a6c06e224706c2c231b

https://www.bilibili.com/video/BV11441127g8/?spm_id_from=333.337.search-card.all.click&vd_source=2fc9771984678a6c06e224706c2c231b
https://www.bilibili.com/video/BV11441127g8/?spm_id_from=333.337.search-card.all.click&vd_source=2fc9771984678a6c06e224706c2c231b
https://www.bilibili.com/video/BV11441127g8/?spm_id_from=333.337.search-card.all.click&vd_source=2fc9771984678a6c06e224706c2c231b
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顺应差异 vs. 改造差异？

◆ 华坚鞋厂为新入职非洲工人军训：
https://www.bilibili.com/video/BV1LM411U778/?spm_id_from=333.337.s

earch-card.all.click
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文化差异 + 合规要求

◆ 劳工权益：工会、加班补偿、计件工资、奖金发放

◆ 环保：认证

◆ 宗教：穆斯林的礼拜与斋月

◆ 文化：“松弛感”与旷工

◆ 本地成分要求（Local Content Requirement）：本地供应、工人

◆ 合规检查：海关、税务、签证……
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一些方法

◆ 聘请专业的会计、律师团队

◆ 本地员工管理方法SOP化

◆ 雇佣多语言者作为管理层（例如华侨）
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议程
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◆跨国企业的优劣势

◆企业国际化的一般性进程
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企业国际化的一般性进程
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来源： Johnson and Vahlne（1977）
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“产品出海” →“营销出海”→“工厂出海”

◆ 很少企业会选择一步到位到海外设厂

◆ 大部分跨国企业采用一种渐进式的过程

➢ 第一步：通过出口，借助代理商在海外市场销售产品

➢ 第二步：在海外市场建立销售子公司，负责市场拓展、营销等工作

➢ 第三步：在海外市场设立生产制造工厂

➢ 第四步：逐渐扩大海外制造厂的产量、提高复杂程度

◆ 在这个过程中，积累对海外市场的知识、增强对海外市场的commitment
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企业国际化的一般性进程（Johnson and Vahlne,1977）
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跨境电商：试水海外市场的新形式

◆ 电商平台使得商户直接触达消费者

◆ 疫情培养了消费者网购习惯

◆ 打破了依赖海外经销商的传统模式

◆ 新型低成本试水海外市场的方式

◆ 需求获得确定之后再建立本地团队
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跨境电商：规避关税的手段
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出海的通道：离岸架构搭建
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国际化发展的终局：全球链主

“由于产品交易、贸易格局的这种变化(指中间品
贸易成为国际贸易的主流），生产这种产品的企业
的组织、管理方式也发生深刻的变化。现在一个产
品，涉及几千个零件，由上千个企业在几百个城市
、几十个国家，形成一个游走的逻辑链，那么由谁
牵头、谁在管理、谁把众多的中小企业产业链中的
企业组织在一起，，谁就是这个世界制造业的大头
、领袖、集群的灵魂。所以现在看世界的制造业
，不像几十年前，看一个一个单个企业规模多大
，而是看产业链的集群、供应链的纽带、价值链
的枢纽。谁控制着这个集群，谁是这个纽带的核
心，谁是这个价值链的枢纽，谁就是龙头老大。
”

——黄奇帆，《分析与思考》，2020年
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议程
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◆跨国企业的优劣势

◆一般性的企业国际化进程

◆进入外国市场的战略选择
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◆跨国企业的优劣势

◆一般性的企业国际化进程

◆进入外国市场的战略选择

• 产品定位
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一个中资OFDI的案例：传音手机

◆ https://www.bilibili.com/video/BV1t34y167v3/?spm_id_from=333.999.0.0

&vd_source=2fc9771984678a6c06e224706c2c231b
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AAA 框架（Ghemawat, 2007）：一般化 / 定制化

◆ Aggregation：提供全球统一标准的产品

➢ 苹果

➢ Uber

➢ 星巴克

◆ Adaptation：根据顾客的偏好，在每一个海外市场提供本土化的产品

➢ 传音

➢ 滴滴

➢ 瑞幸

◆ Arbitrage：根据不同地区所擅长的业务使利益最大化

➢ 案例：浙江某户外用品行业龙头企业

21
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议程
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◆跨国企业的优劣势

◆一般性的企业国际化进程

◆进入外国市场的战略选择

• 产品定位

• 选址
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分析目标地区的禀赋优势

◆ 土地

◆ 基础设施：道路、港口、厂房、电力

◆ 上下游产业链

◆ 劳动力

◆ 消费者市场

◆ 优惠政策：税收减免、出口退税、研发支出抵扣

◆ 社会网络：华人商会
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出海建厂第一步：产业园

◆ 在不具有要素优势的海外局部创造
出支撑工业发展的“小环境”：

➢ 基础设施（厂房、道路、电力）

➢ 行政服务（海关、税收、外汇）

➢ 产权保护

◆ 随着企业对一个市场的熟悉加深，
再以产业园为起点，不断摸索更加
合适的选址

◆ 海外产业园：在国家经贸战略下，
为充分利用东道国的资源和市场，
依托本国在资金、技术、管理、销
售等方面的优势，由政府主导在关
系友好的国家选址建设的园区

➢ 苏州工业园：新加坡→中国

24
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议程
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◆跨国企业的优劣势

◆一般性的企业国际化进程

◆进入外国市场的战略选择

• 产品定位

• 选址

• 克服市场摩擦与制度风险
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跟随国家战略

◆ 国家层面的外交活动为OFDI铺平道路

➢ “一带一路”项目：对于国际关系的投资

➢ 俄乌战争之后，中国车企填补欧美日退出的空白

◆ 节省市场开拓费用、降低政治风险

◆ 我们将在后续课程中探讨影响国际关系的经贸因素

26
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全球范围内的“政治挂帅”
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全球范围内的“政治挂帅”
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国家层面的援助行为会长期提高受援国民众对施援国的好感

29

来源：ZA. Hu, J. Li & Z. Nie, 2022. “Long Live friendship? The long-term impact of Soviet 

aid on Sino-Russian trade," Journal of Development Economics, 164, 103117.
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国家层面的援助行为会长期提高受援国民众对施援国的好感

30

来源：ZA. Hu, J. Li & Z. Nie, 2022. “Long Live friendship? The long-term impact of Soviet 

aid on Sino-Russian trade," Journal of Development Economics, 164, 103117.
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国家层面的援助行为会长期提高受援国民众对施援国的好感
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来源：ZA. Hu, J. Li & Z. Nie, 2022. “Long Live friendship? The long-term impact of Soviet 

aid on Sino-Russian trade," Journal of Development Economics, 164, 103117.
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坦赞铁路
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麦洛维大坝（苏丹）
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印尼雅万高铁
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3B：进入海外市场的三种形式

◆ Build：新建，需要考虑有足够的知识和管理支持在海外市场白手起家

➢ 又称为绿地投资（Green Field）：在东道国建立新企业

◆ Borrow：合作，借助合作伙伴的资源克服进入壁垒

➢ 合资（Joint Venture，JV）：两家或以上的跨国经营企业共同出资形成企业

➢ 相互持股（Cross Holding）：跨国经营企业之间相互在对方企业中占有股权

➢ 联盟（Alliance）：通过契约合作，不涉及股权利益，也不涉及组织单独设立

• 联合开发（R&D）

• 生产制造

• 销售服务

• 全面合作

◆ Buy：如果与合作伙伴在资源和目标等方面相似度极高，则考虑购买

➢ 兼并（Mergers）：将其他企业并入本企业，使其失去法人资格

➢ 收购（Acquisition）：购买其他企业的股份，实现对其的控制

35
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寻找同盟与伙伴

◆ 与“酋长”结拜

36
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寻找同盟与伙伴

37
来源：经济学人
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寻找同盟与伙伴

◆ 与本地华商合作

38
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寻找同盟与伙伴

◆ 与本地华商合作

39
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其他可以采用的方式

◆ 人力资源：雇佣熟悉本地市场的管理层

➢ 华侨华人：跨文化沟通中介

• 本地语言（员工）、汉语（老板/外派员工）、英语（客户）

◆ ESG：承担当地的社会责任项目

40
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议程
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◆跨国企业的优劣势

◆一般性的企业国际化进程

◆进入外国市场的战略选择

• 一般化 / 定制化

• 选址

• 克服市场摩擦与制度风险

• 组织架构
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跨国企业组织架构

◆ 国际业务部

42
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跨国企业组织架构

◆ 职能型

43
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跨国企业组织架构

◆ 产品型

44



国
际
投
资—

—
2
0
2
5

春
金
融
学
本
科
选
修
课
程

跨国企业组织架构

◆ 地区型

45
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跨国企业组织架构

◆ 矩阵型：职能×产品×地区

46
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跨国企业组织架构

◆ 演化逻辑

47
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议程
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◆跨国企业的优劣势

◆一般性的企业国际化进程

◆进入外国市场的战略选择

◆中国OFDI现状
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中国已成为世界OFDI大国

49

来源：中国对外直接投资公报（2023）



国
际
投
资—

—
2
0
2
5

春
金
融
学
本
科
选
修
课
程

中国已成为世界OFDI大国
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来源：中国对外直接投资公报（2023）
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中国OFDI的投资流向以亚洲为主
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来源：中国对外直接投资公报（2023）
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中国OFDI的投资流向以发展中国家为主
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来源：中国对外直接投资公报（2023）
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广东处于中国“出海”的前沿
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来源：中国对外直接投资公报（2022）



国
际
投
资—

—
2
0
2
5

春
金
融
学
本
科
选
修
课
程

除了金融及商务业务外，
制造业、采矿业是中国OFDI的热门行业

54

来源：中国对外直接投资公报（2023）
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中美贸易战之后，中国OFDI保持上升趋势
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贸易保护主义冲击下多元化供应链选址成为必需

56
来源：经济学人、金融时报
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针对东南亚的OFDI：多元化制造业产业链

57

来源：中国对外直接投资公报（2022）
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针对南美洲、澳洲的OFDI：布局战略资源
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来源：兴业证券
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针对南美洲、澳洲的OFDI：布局战略资源
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来源：浙商证券
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针对非洲的OFDI：只占极小比例
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来源：Chinese Investment in Africa: How much do we know?, PEDL Policy Insight Series
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针对非洲的OFDI：自然资源 + 援建
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来源：Chinese Investment in Africa: How much do we know?, PEDL Policy Insight Series
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针对非洲的OFDI：集中于少数国家，覆盖面日渐变广
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来源：Chinese Investment in Africa: How much do we know?, PEDL Policy Insight Series
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中国OFDI的动机

◆ 向金融中心、避税港的投资：企业全球化商业服务

◆ 东南亚：制造业产业转移

◆ 南美洲、澳洲：战略性资源

◆ 非洲：自然资源、国际关系

◆ 欧美：消费者市场
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印度的土地产权极度碎片化，使得平整土地非常困难，
阻碍了制造业的发展
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来源：Land Market Frictions in Developing Countries: Evidence from Manufacturing Firms in India
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